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博士論文要旨
本博士論文は二つの章からなる。第一章では特異摂動法を用いた確率ボラティリィティ・モデルにおけ
るオプションの価格近似について議論する。第二章ではテイラー展開による離散アジアン・オプションのグ
リークスの近似計算について議論する。それぞれの要旨は以下のようになる。
一、特異摂動法を用いた確率ボラティリィティ・モデルにおけるオプションの価格近似
近年、[8]など特異摂動法を用いた確率ボラティリティ・モデルにおけるオプション価格評価の手法が注
目を浴びている。この手法を用いるとファインマン・カッツの公式で求めたオプション価格に関する偏微分
方程式 (PDE)は原資産価格のボラティリティを駆動する確率過程の定常分布を利用することで近似的な解
析解を得ることができる。また、フーリエ変換法はオプション価格評価において重要な計算手法の一つであ
る。特に、原資産の価格はレヴィー過程に従う場合はレビ‐ヒンチン公式により原資産価格の特性関数を表
すことができるからフーリエ逆変換を用いてオプションの価格が計算できる。
本博士論文の第一章では、特異摂動法とフーリエ変換法を考えあわせたオプション価格の評価方法を提
案する。具体的には、確率ボラティリティ・モデルにおけるリスク資産の対数価格の特性関数を特異摂動法
により近似し、フーリエ変換法によりバニラ・オプションの価格を近似評価する。また、特性関数の境界条
件の滑らさを利用することで、この近似誤差はボラティリティを駆動する確率過程の平均回帰率により評価
できることを示す。このモデルの拡張として確率ボラティリティのみならずジャンプが入ったモデルにお
いてバニラ・オプション価格の近似方法を提案する。さらに、[19]に述べた手法を用いた新しいバミューダ
ン・オプション価格の近似方法を提案する。第一章の最後にジャンプが二重指数分布に従う複合ポアソン過
程により表される高速平均回帰型確率ボラティリティ・モデルにおいて、バニラ・オプションとバミューダ
ン・オプションの価格の近似効果について数値実験を行う。数値実験の結果により、ジャンプが入った高速
回帰型確率ボラティリティ・モデルにおいて、第一章に提案した近似方法を用いて計算されるATMと ITM
オプションの価格の誤差率は 0:5%に抑えられる。
二、テイラー展開による離散アジアン・オプションのグリークスの近似計算
アジアン・オプションとは経路依存型オプションの一種であり、満期までの期間における原資産価格の
平均値により価値を決める証券である。一番典型的なアジアン・オプションは、満期日までの期間における
原資産価格の算数平均値に基づいてペーオフが算定されるものである。また、グリークスとは、原資産のパ
ラメータの変動がオプション価格にどれ程の影響を及ばすかを表す指標である。オプション価格を原資産を
モデリングする際に想定しているパラメータに対して微分を取って計算している。
アジアン・オプションの価格とグリークスの評価は容易ではない。例え一番簡単なブラック・ショール
ズ・モデルにおいても解析解が求められない。モンテカルロ法を用いて、アジアン・オプションの価格とグ
リークスが計算できるが、計算に必要な時間が極めて長いのは短所である。一方、漸近展開法を用いて、ア
ジアン・オプション価格の近似計算についての研究は過去多くされている。例えば, [21]では原資産価格の
平均値の特性関数をテイラー展開により展開し、アジアン・オプション価格の近似方法を述べている。[15]
では同じ方法を用いてジャンプ拡散過程モデルにおけるアジアン・オプションの価格の近似方法を示してい
る。また、[25]では HestonモデルのにおけるGram-Charlier展開によるアジアン・オプション価格の近似
方法を述べている。
本博士論文の第二章では [21]が提案したテイラー展開法を用いて、離散アジアン・オプションの各グ
リークスの近似評価を目標とする。満期までの期間における原資産価格の算数平均値の確率密度関数をテ
イラー展開により近似展開する。また、ピン留めブラウン運動を含むモデルのもとで原資産価格の算数平
均値の条件付き確率密度関数を展開する。この二つの展開を用いることで離散アジアン・オプションのデル
タ、ガンマ、ロー、セータという四つのグリークスを近似評価できる。さらに、ベガ、ロー、セータの間の
関係式を導出し、これによりベガの近似方法を提案する。本章最後の数値実験の結果により、アット・ザ・
マネー・アジアン・コール・オプションの各グリークスの近似誤差は 1%で抑えられる。
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